


















　　　 ― Holmes 裁判官反対意見 ―
　４．株式配当もおよそ所得であるのか？
　　　 ― Brandeis 裁判官反対意見 ―
　５．財産そのもの（res）の増加としての配当
　　　 ― Pitney 裁判官法廷意見 ―
V．結びにかえて































































































































⑶　Revenue Act of 1913,§Ⅱ, 38 Stat. 114, 166-181 （1913）．

































⑸　Also William D. Andrews & Alan L. Feld, FEDERAL INCOME TAXATION OF 






























⑹　Steven A. Bank, FROM SWORD TO SHIELD （Oxford University Press 2009）．
⑺　Bank, supra note 6 at 85．
⑻　Bank, supra note 6 at 47-50．
⑼　Bank, supra note 6 at 49; SENATE （June 27, 1894）, 62 Cong. Rec. 6863, 6866


























⑽　SENATE （June 27, 1894）, 26 Cong. Rec. at 6869 （Statement of Mr. Allison）.

































⒀　But see Bank, supra note 6 at 51-54．
⒁　具体的には，法人に係る通常税の税率が４パーセントに引き上げられたのに対し，個
人に係る通常税の税率は同法制定前の２パーセントに据え置かれた。See War Revenue
Act of 1917,§§1, 4, 43 Stat. 300, 300-302 （1917）．
⒂　Revenue Act of 1918,§301, 40 Stat. 1057, 1088-1089 （1919）．
⒃　たとえば，岡村忠生ほか『ベーシック税法（第７版）』（有斐閣，2011年）190頁（渡辺
徹也執筆）参照。
⒄　通常税を算定する際の配当非課税の廃止の経緯などについては，see e.g. Steven A.
Bank, The Story of Double Taxation: A Clash over the Control of Corporate Earnings
































⒅　Revenue Act of 1916, 39 Stat. 756 （1916）．

























change）」に過ぎないとして受け入れたのである。See J. S. Seidman, SEIDMAN’S 
LEGISLATIVE HISTORY OF FEDERAL INCOME TAXES: 1938-1861, at 954-955 
（Prentice-Hall 1938）．
⒇　Also Andrews & Feld, supra note 5 at 34 n.1．
㉑　米国財務省は，1915年12月22日付けの財務省告示第2274号において，1913年歳入法の
解釈上，株式配当が課税対象になるという立場を明らかにした。See T.D. 2274 （Dec. 22, 
1915）．




























See SENATE （SATURDAY, August 26, 1916）, 53 Cong. Rec. 13245, 13262 （Statement 








（SATURDAY, August 26, 1916）, 53 Cong. Rec. at 13276-13277 （Statement of The Vice 
President, Statement of Mr. Smooth）.
㉔　既にみたように，この改正は上院で発案されたものであったが，両院協議会において下
院は事務的変更に過ぎないとしてそのまま受け入れた。See Seidman, supra note 19 at 955．













































　表１は，Towne から Macomber までの７つの事案を，問題となった取引の
内容や結果，裁判官の判断などで整理したものである（27）。
表１
事案 株主 取引 支払原資
課税
裁判官の判断
W M1 H D V P M2 B C






























E&P 否 ○ ○ ◎ ○ ○ ○ ○ ○ ○




判官の略称は，就任時期が古い順に，“W” が Edward Douglass White （1894-1921），“M1”
が Joseph McKenna （1898-1925），“H” が , Oliver Wendell Holmes Jr. （1902-1932），“D”
が William Rufus Day （1903-1922），“V” が Willis Van Devanter （1910-1937），“P” が
Mahlon Pitney （1912-1922），“M2” が James Clark McReynolds （1914-1941），“B” が 
Louis Dembitz Brandeis （1916-1939），“C” が John Hessin Clarke （1916-1922）であり，
FJC（Federal Judicial Center）の Web ページにある情報に依拠した。See Federal Judicial 
Center, Supreme Court of the United States: Justices, available at https://www.fjc.
gov/history/courts/supreme-court-united-states-justices （last visited 2018/01/18）．























㉙　Lynch v. Turrish, 247 U.S. 221 （1918）．
㉚　Southern Pacific Co. v. Lowe, 247 U.S. 330 （1918）．
㉛　Lynch v. Hornby, 247 U.S. 339 （1918）．
㉜　Peabody v. Eisner, 247 U.S. 347 （1918）．
㉝　Gulf Oil Co. v. Lewellyn, 248 U.S. 71 （1918）．
㉞　Turrish は，1903年に設立され，森林地の購入・保有・売却を目的とする Payette 







判所は，Turrish の主張を認める判決を下していた。See Turrish, 247 U.S. at 223-224．





















示も公表されていた。See Revenue Act of 1916,§2⒞, 39 Stat. at 758 （1916）; T.D. 2005 
（July 8, 1914） （所得税の開始日である1913年３月１日より前に購入した財産の取得費
は，当該財産について実際に支払った額に改良費などを加えたものとする）．













最高裁判決が下された Gauley Mountain において，Pitney 裁判官が全員一致の法廷意
見として，Darlington で過去の値上がりに起因する譲渡益への課税が全く認められな
かったのは，「その年における（for the year）譲渡益，利益，所得」を課税対象と定め
る1864年歳入法の特殊な規定振りに由来すると判示していたからである。See Hays v. 
















そのような Macomber と Peabody との間の相違を埋める事案としては，個人
株主に対する株式の配当ではあるが，その発行主体が分配法人であった
Towne の存在が指摘されよう。なお，Towne における法廷意見の担当は
Pitney 裁判官ではなく，Holmes 裁判官であるが，Pitney 裁判官もこの法廷
意見に参加しており，Peabody と連続的に位置付けることは十分に可能であ
ると考えられる。
㊳　Turrish と Hornby で結論が異なったのは，単に法廷意見を担当した裁判官が異なる
立場に立っていたから ― たとえば，1913年３月１日より前に生じた利益であれば課税
されないという法理を，Turrish で法廷意見を担当した McKenna 裁判官は承認したが，





スである Southern Pacific（の法廷意見）においては，Michell Brothers を引用した上で
「1913年１月１日
3 3 3 3 3 3 3 3 3
より前に法人に生じた利益は，1913年歳入法の適用において，所得では
なく原資であるとしか考えられない」（傍点引用者）と判示した。See Doyle v. Mitchell 
Brothers Company, 247 U.S. 179, 184 （1918）; Southern Pacific, 247 U.S. at 335. また，表
１で明らかなように，McKenna 裁判官と Pitney 裁判官とは，いずれも反対意見を述べ

















　Towne は，Yale & Towne Manufacturing Company（以下「Yale 社」と
いう）が，利益剰余金1,500,000ドルを資本金へと移転し，それと同時に資本
金の増加に対応する新株をその時点の株主に按分的に割り当てた事案であっ






㊴　Towne v. Eisner, 242 F. 702, 703-704 （1917）．





㊶　Towne の課税所得であるとされた417,450ドル ― これは，Holems 裁判官が法廷意
見の最後で言及した数値である ― は，問題の株式配当によって取得した Yale 社株の
株数（4174.5）に，その額面額（100ドル）を乗じて算出されたものと考えられる。な
お，1916年歳入法以降の計算方法については，see e.g. George E. Holmes, FEDERAL 



























㊷　Towne, 245 U.S. at 426．
㊸　Towne, 242 F. at 703-704; Towne, 245 U.S. at 424．
㊹　Towne, 245 U.S. at 426; Gibbons v. Mahon, 136 U.S. 549, 559-560 （1890）．











た株式は，配当を実施した Union Pacific Railroad Company（以下「Union
社」という）が発行したものではなく，その子会社である Baltimore & Ohio 
Railroad Company（以下「Baltimore 社」という）が発行し，Union 社がそ
の資産として保有していたものであり（46），これが連邦最高裁において，
Pitney 裁判官の法廷意見によって，所得にあたると結論付けられたのである。





配当への課税が否定された Towne と Southern Pacific のそれぞれについて，
前者の配当は「株主の権利（interest）の中身を全く増やさないもので，その
権利（interest）を表章する証拠を変化させるだけのもの」，後者の配当は「配
当が宣言される前でも Southern Pacific が実質的には所持し，支配を及ぼし
ていた資金を対象とするもの」と整理し（47），その上で，Peabody について，
Peabody が Union 社の個人株主であるに過ぎず，同社が配当を決定した場合
にのみ受け取る権限（right）などを有するだけであったために，「Union 社
㊻　Peabody, 247 U.S. at 348. なお，正確には，Baltimore 社株式だけでなく，現金も同時
に分配されている。具体的には，Union 社株式１株（額面額100ドル）あたり３ドルの現
金と，Union 社株式100株あたり Baltimore 社普通株式と同社優先株式をそれぞれ12株と
22.5株だけ分配するものであった。
㊼　Southern Pacific の事案は次のようなものである。親会社の Southern Pacific Company 























および Southern Pacific において，最初の課税期間が始まる前に生じた値上
がり益は所得でなく原資であるという理解を示し，さらにⅢ-１で既にみたよ
うに，Turrish において McKenna 裁判官の法廷意見に参加したにもかかわ
らず，Hornby が受けた問題の配当の全額をその所得であると判断していた。









3 3 3 3
」（傍点付加）という事実を指摘しており，これは，Cloquest
社が清算せずに存続する中で実施されたものであったために，問題の配当は
㊽　Peabody, 247 U.S. at 349.


























ものであったためといえる。そして，Southern Pacific および Gulf Oil の配
当が原資と判断されたことについても，配当が宣言される前から，子会社の

























Hornby で実施された通常の配当ではなく，Southern Pacific が適用されるものであると









旨の指摘だと考えられるからである。See Turrish, 247 U.S. at 228; Collector v. Hubbard, 





































































　Magill, supra note 56 at 27, 29．


































　Magill, supra note 56 at 43．
































　Magill, supra note 56 at 29．




























　Helvering v. Bruun, 309 U.S. 406 （1940）．
　Helvering v. Horst, 311 U.S. 112 （1940）．
　E.g. Chirelstein & Zelenak, supra note 26 at Sec. 5.01.

































　Thomas Reed Powell, The Judicial Debate on the Taxability of Stock Dividends as 
Income, 5 The Bulletin of the National Tax Association 247, 254 （1920）.






















　Eustace Seligman, Implications and Effects of the Stock Dividend Decision, 21 Colum. 
L. Rev. 313, 313, 328-329 （1921） （非正常配当や株式配当だけでなく，通常の現金配当で
あってもその全額が増加益に対応していない可能性を指摘）．また，Powell は Macomber




う」と述べていた。See Thomas Reed Powell, Stock Dividends Direct Taxes and the 




泣く断念した」というエピソードを紹介している。See Thomas Reed Powell, Income 
from Corporate Dividends, 35 Harv. L. Rev. 363, 375 （1922）. また，Warren は，株式を
所有していた間に生じた利益剰余金に限定するという手法についてではあるが，執行コ




























　このような Holmes 裁判官の修正16条の解釈に対し，Powell は「高度な蓋
然性をもって正しい」と述べて，高く評価した（74）。Powell によると，その正
当性は次のように説明される。そもそも，所得への課税は当初より直接税で
　Macomber, 252 U.S. at 219．
　Macomber, 252 U.S. at 219-220．






税であると判断していた（75）。その後の Farmer’s Loan において，その判断は
覆され，所得税は直接税と判断されたが（76），Farmer’s Loan に対しては大衆
の間に強い批判が巻き起こり，その中で修正16条を求める運動が生じ，最終
的に採択されるに至った。したがって，修正16条は Farmer’s Loan において
憲法解釈による先例変更に強い異議を唱えた White 裁判官の反対意見で予
測されていた，その逸脱を是正する憲法改正（77）なのである，と。














　Springer v. United States, 102 U.S. 586 （1881）．
　Pollock v. Farmers’ Loan & Trust Co., 157 U.S. 429 （1895）．
　Farmers’ Loan, 157 U.S. at 608．
　Charles E. Clark, Eisner v. Macomber and Some Income Taxation Problems, 29 Yale 
L.J. 735, 736-737 （1920）．もっとも，Clark は，Holmes 裁判官の法廷意見を受けて，所
得の意義について経済学者の間に定説がないにもかかわらず，修正16条の意味するとこ
ろの所得の意義を厳格に定めてしまうことは，立法府の判断の尊重という観点から決し
て好ましいことではないとも指摘している。See Id. at 737．






























　Macomber, 252 U.S. at 220-226．たとえば，岡村忠生『法人税法講義〔第３版〕』（成
文堂，2007年）384-385頁（問題148）参照。


























　Macomber, 252 U.S. at 229-230．
　もっとも，合衆国政府の主張を容れる根拠として，Brandeis 裁判官は留保利益を株主
の所得として課税することを認めた Hubbard の存在と共に，法人とパートナーシップの
類似性を指摘する。See Macomber, 252 U.S. at 229-230．





































加益も実際に存在するという主張と理解されよう。See Brief for the United States, at 19．


















所得として課税されると判決された Hornby および Peabody に依拠して自
身の立場を基礎づけた」だけなのであろう（88）。だが，Hornby と Peabody は
いずれも財産増加説に基づくものであるから，①の中核部分である，法人利
益それ自体を株主の所得として把握するという内容とは両立しえないように
思われるし，Hornby および Peabody に依拠しつつ，Towne の適用はない 










　Powell, supra note 68 at 250-251．











　以上を踏まえると，Pitney 裁判官が Macomber において株式配当以外の配
当への課税から違憲の疑義を払しょくしたという解釈にはそれなりの説得力
があるといえるであろう。Powell も指摘するように（91），「Pitney 裁判官が
〔Macomber における法廷意見の中で〕Hornby と Peabody との組合せに基づ
く主張に直接触れることはなかった」から，株式配当以外の配当への課税に
対するインプリケーションが見えにくいものとなったことは間違いない。し










　Macomber, 252 U.S. at 214 （「会社の活動に起因する株主の豊かさの程度を株式配当
が示すかどうかは，株主の株式所有期間に依存し，その活動の全期間にわたって株式を
所有していたのでない限り，正しい計測はなされない」）.
　Powell, supra note 70 at 543-544. Pitney 裁判官は Hornby および Peabody を引用し
たものの，1913年３月１日より前の利益から支払われる配当であっても1913年歳入法の
下では株主の所得となるという結論に触れるだけであった。See Macomber, 252 U.S. at 
204．
　Macomber, 252 U.S. at 202-203, 205．






























　Macomber, 252 U.S. at 214．
　Powell, supra note 70 at 545-546．


















編成に伴う E&P の引継ぎを認めることで配当への課税を肯定した Sansome
や，贈与に伴う基準価格の引継ぎの合憲性を確認した Bowers において根拠




　Magill, supra note 56 at 29 （このパラグラフには２つの理由付けが登場している）．




　Commissioner v. Sansome, 60 F.2d 931, 932 （2d Cir. 1932）, cert. denied, 287 U.S. 667 
（1932）; Taft v. Bowers, 278 U.S. 470, 482-483 （1928）. See also Perthur Holding Corp. v. 





















































































⎝　But see Ethan Yale, Corporate Distributions Tax Reform: Exploring the Alternatives, 
29 Va. Tax Rev. 329, 336-347 （2009）．
Macomber 判決再々考
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